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2 komunikat komisji do rady i parlamentu europejskiego z dnia 21 maja 2003 r., kOM (2003) 284. Należy 
jednak zauważyć, że już w 1999 r. Oecd zalecała, aby akcjonariusze czerpali informacje o wydarzeniach w spół­
ce za pomocą nowoczesnych technologii. por. M. kort: Infotechnologie im aktienrecht: Zum stand der elektronis-
chen Hauptversammlung, Neue Zeitschrift für gesellschaftsrecht (dalej: NZg) 2007, nr 17, s. 654 oraz M. cejmer 
i M. chruściński (w:) M. cejmer, j. Napierała, t. sójka: corporate governance, kraków 2006, s. 165.


































7 por. M. Hüther: aktionärsbeteiligung und Internet, köln 2002, s. 256; M. engeleit: wirtualne walne zgroma-
dzenie. Wpływ Internetu na prawo spółki akcyjnej, warszawa 2005, s. 125; u. schmitz: Der Einfluss neuer Tech-
nologien auf die aktionärsmitverwaltung, köln 2003, s. 124; w. eigner, M. winner: Die elektronische Hauptver-
sammlung, Zeitschrift für das gesamte Bank- und Börsenwesen (ÖBa) 2008, nr 1, s. 43; l. Michalski: neue medien 
im deutschen aktienrecht: Zum refe des nastrag, NZg 2000, nr 8, s. 395.











z jednym walnym zgromadzeniem  (odnośnie  do prawa polskiego  zob.  pkt  3.1). 
uczestnicy telezgromadzenia obserwują w czasie rzeczywistym przebieg „central­
nego” walnego zgromadzenia z udziałem zarządu, rady nadzorczej i notariusza na 
specjalnie  przygotowanych  ekranach. Niektórzy  autorzy dopuszczają możliwość 
bezpośredniego wykonywania  przez  akcjonariuszy  śledzących  obrady walnego 
zgromadzenia  ich  praw  korporacyjnych. dzięki  zastosowaniu  nowoczesnych 
środków komunikacji transmisja może odbywać się do dowolnego miejsca, także 
poza granice państwa, w którym mieści się siedziba spółki. dla akcjonariuszy forma 







transmitowane będzie walne zgromadzenie,  jeżeli  akurat w miejscowości  tej nie 
mieszka. 
2.2. iNterNetOwe walNe ZgrOMadZeNie
w przypadku wyboru przez  spółkę  tego wariantu  elektronicznego walnego 
zgromadzenia  obrady,  na  których fizycznie  obecny  jest  zarząd,  rada  nadzorcza, 
8 por. u. Noack: Hauptversammlung und neue medien, der Betriebsberater (dalej: BB) 1998, s. 2534;  
M. Hüther: aktionärsbeteiligung…, op. cit., s. 25 oraz a. grünwald: gesellschaften in cyberspace. festschrift 
Heinz Krejci. Zum recht der wirtschaft, erster Band, wien 2001, s. 641.
9 w. eigner, M. winner: Die elektronische…, op. cit., s. 43.
10 u. schmitz: Der Einfluss…, op. cit., s. 124.
 u. schmitz: Der Einfluss…, op. cit., s. 124; M. Hüther: aktionärsbeteiligung…, op. cit., s. 256; M. engeleit: 
wirtualne…, op. cit., s. 125; k. weber, Internet und Hauptversammlung — ist das aktg reif für die technische 
Zukunft, ecolex 2004, s. 380.
12 w. eigner, M. winner: Die elektronische…, op. cit., s. 45; t. Bachner, d. dokalik: Die neue EU–Richtlinie 
über aktionärsrechte und ihre auswirkungen auf das österreichische aktienrecht, der gesellschafter (dalej: gesrZ) 
2007, s. 111.
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notariusz i akcjonariusze, odbywają się w statutowej siedzibie spółki i równocześnie 
transmitowane  są  do  pozostałych  akcjonariuszy  za  pośrednictwem  internetu13. 
uprawnieni do udziału akcjonariusze, którzy nie pojawiają się na walnym zgroma­




w walnym  zgromadzeniu  akcjonariuszy  za  pomocą  internetu4.  Z technicznego 
punktu widzenia jedynie od koncepcji przyjętej przez spółkę zależy, czy akcjonariusz 






















13 por. w. eigner, M. winner: Die elektronische…, op. cit., s. 43; M. engeleit: wirtualne…, op. cit., s. 116;  




ligung…, op. cit., s. 260; u. Noack, Hauptversammlung…, op. cit., s. 2535; l. Michalski: neue medien…, op. cit., 
s. 396; M. engeleit: wirtualne…, op. cit., s. 123.
16 k. weber: Internet…, op. cit., s. 377.




























17 M. engeleit: wirtualne…, op. cit., s. 232, a także w. eigner, M. winner: Die elektronische…, op. cit., s. 45 








22 M. engeleit: wirtualne…, op. cit., s. 232; tak również d. wajda: Ochrona akcjonariuszy mniejszościowych 
w kodeksie spółek handlowych, warszawa 2007, s. 127.
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artykuł 403 zd. 3 k.s.h.  stanowi, że  statut  spółki zawierać może odmienne 
postanowienia, wskazujące  na  inne miejsce walnego  zgromadzenia  niż  siedziba 
spółki lub siedziba giełdy. dopuszczalne jest także określenie w statucie kilku miejsc 
walnego  zgromadzenia,  których  rotacja  będzie  następować w danym okresie23. 




















ciach. Fakt praktykowania przez  spółki danej  formy obrad walnego zgromadze- 
nia nie przesądza o jej dopuszczalności prawnej. Odbycie telezgromadzenia jako  
pełnoprawnego elementu fizycznego walnego  zgromadzenia  jest więc  sprzeczne 
z wyraźną regulacją art. 403 k.s.h.28 w doktrynie wskazano również, iż przeszkodą 
dla  odbycia  telezgromadzenia  jest wymóg notarialnego protokołowania  uchwał. 
Notariusz nie może bowiem protokołować wydarzeń, które nie mają miejsca w jego 
obecności29. kodeks spółek handlowych nie wydaje się również dopuszczać moż­
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liwości sporządzenia kilku protokołów z jednego walnego zgromadzenia, w przy­



















pisami  zezwalającymi  radzie  nadzorczej  na  podejmowanie  uchwał  za  pomocą 
środków komunikacji na odległość (art. 388 § 3 k.s.h.) prowadzi do wniosku, że 






lub  przez  pełnomocnika. Należy więc  zgodzić  się  z poglądem,  że  uczestnictwo 
elektroniczne w walnym zgromadzeniu nie jest uczestnictwem w sensie prawnym 
i nie  pozwala w obecnym  stanie  prawnym na  bezpośrednie wykonywanie  praw 
30 tamże, s. 445.
31 ustawa prawo o notariacie z dnia 14 lutego 1991 r., tekst jedn. dz.u. z 2002 r. Nr 42, poz. 369.
32 tak też M. engeleit: wirtualne…, op. cit., s. 231 oraz M. spyra (w:) s. włodyka (red.): system…, op. cit.,  
t. 2B, s. 446; k. Oplustil, j. sokołowski: wykorzystanie Internetu przy organizacji i przeprowadzeniu walnego 
zgromadzenia akcjonariuszy, cz. ii, prawo spółek 2003, nr 2, s. 18.
33 k. Oplustil, j. sokołowski: wykorzystanie Internetu…, op. cit., s. 18.
34 tamże.
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korporacyjnych przez akcjonariuszy śledzących przebieg obrad w internecie35. tym 





























35 tak też k. Oplustil, j. sokołowski: wykorzystanie Internetu…, op. cit., s. 19 oraz d. wajda: ochrona…,  
op. cit., s. 127.
36 M. engeleit: wirtualne…, op. cit., s. 241; j. szwaja (w:) s. sołtysiński i in.: Kodeks spółek handlowych 
Komentarz, t. iii, warszawa 2003, s. 844.
37 j. szwaja (w:) s. sołtysiński i in.: Kodeks…, op. cit.; M. engeleit: wirtualne…, op. cit., s. 241.
38 M. engeleit: wirtualne…, op. cit.
39 M. engeleit: wirtualne…, op. cit., s. 242; k. Oplustil, j. sokołowski: wykorzystanie Internetu…, op. cit. 
s. 18; j. szwaja (w:) s. sołtysiński i in.: Kodeks…, op. cit., s. 815.
40 d. wajda: ochrona…, op. cit., s. 127.







































44 M. engeleit: wirtualne…, op. cit., s. 245; k. Oplustil, j. sokołowski: wykorzystanie Internetu…, op. cit.,  
s. 18.




































47 a. jaraszek: Akcjonariusze głosują przez Internet, http://prawo.money.pl.
48 tamże.
49 k. Oplustil: Dyrektywa 2007/36/WE w sprawie wykonywania niektórych praw akcjonariuszy i jej wpływ na 
prawo polskie, cz. ii, Monitor prawniczy 2008, nr 3, s. 119.








praw korporacyjnych  przez  akcjonariuszy. Zaoferowanie  akcjonariuszom danej 
formy udziału w walnym zgromadzeniu będzie zależeć od spółki, której wyboru 
w tej materii  dyrektywa  nie  ogranicza  (spółka  nie  jest  jednak  zobowiązana  do  
stosowania  środków  elektronicznych)5. Oferowana  forma udziału musi  jednak 
odpowiadać minimalnym wymogom określonym w ust. 1 art. 8 dyrektywy52. taka 










madzenia  jako  zebrania  akcjonariuszy,  członków organów kierowniczych  spółki 










przez  zmianę  definicji walnego  zgromadzenia,  która wyraźnie  uniezależniałaby 
50 tamże, s. 119.
5 tak również k. grabowski: nowy model…, op. cit., s. 21; M. karollus: Der Kommissionsvorschlag für eine 
richtlinie zur ausübung der stimmrechte durch aktionäre, Zeitschrift für gesellschaft- und steuerrecht (dalej: ges) 
2006, s. 100 oraz u. Noack: Der Vorschlag für eine Richtlinie über Rechte von Aktionären börsennotierter Gesell-
schaften, NZg 2006, s. 324.
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rozumienie miejsca jako geograficznej lokalizacji, wtedy bowiem wirtualne walne 





























55 w. eigner, M. winner: Die elektronische…, op. cit., s. 44 oraz t. Bachner, d. dokalik: Die neue…, op. cit., 
s. .
56 w. eigner, M. winner: Die elektronische…, op. cit.; t. Bachner, d. dokalik: Die neue…, op. cit., s. 115, oraz 
M. karollus: Der Kommissionsvorschlag…, op. cit., s. 100.
57 w. eigner, M. winner: Die elektronische…, op. cit.




























58 k. Oplustil, j. sokołowski: wykorzystanie Internetu…, op. cit., s. 32; c. claussen: Hauptversammlung…, 
op. cit., s. 163.
59 k. Oplustil, j. sokołowski: wykorzystanie Internetu…, op. cit., s. 32–33.
60 M. kort: Infotechnologie…, op. cit., s. 654.
61 tak również k. Oplustil, j. sokołowski: wykorzystanie Internetu…, op. cit., s. 32; M. engeleit: wirtualne…, 
op. cit., s. 150; inaczej M. cejmer, M. chruściński (w:) M. cejmer, j. Napierała, t. sójka: corporate…, op. cit.,  
s. 177. 







lemy związane z uczestnictwem akcjonariuszy mniejszościowych w walnym zgromadzeniu, przegląd prawa Hand-
lowego (dalej: ppH) 2006, nr 7, s. 48.




















































rozszerzyć  jej  postanowienia  również na  spółki  nienotowane na giełdzie w celu 
ułatwienia ich akcjonariuszom wykonywania przysługujących im praw korporacyj­
nych69. wydaje się, że w przypadku prawa do elektronicznej partycypacji w walnym 
zgromadzeniu  godne  polecenia  jest  umożliwienie  również  pozostałym  spółkom 
akcyjnym zastosowania tej formy walnego zgromadzenia. przemawia za tym prze­
de wszystkim dobrowolność zastosowania elektronicznych środków komunikacji 
przez  spółki.  jeżeli  spółkom notowanym na  rynku  regulowanym zezwala  się na 




wykonywanie  praw  korporacyjnych,  takich  jak  na  przykład  zadawanie  pytań 
w trakcie walnego zgromadzenia (co w przypadku spółek z rozbudowanym akcjo­


























nocześnie  zapewnić  akcjonariuszom prawo do  zadawania  pytań  lub  zgłaszania 





zgromadzeniu,  był  automatycznie  legitymowany do wykonywania  na  nim praw 
korporacyjnych, takich jak prawo głosu, prawo do żądania informacji lub prawo do 
składania  sprzeciwu wobec uchwał walnego zgromadzenia. Z treści  art.  8 ust.  1 
wynika  jednak,  że minimalny  standard  udziału w walnym  zgromadzeniu może 
ograniczyć się tylko do pewnego wycinka praw korporacyjnych, a więc do transmi­
sji obrad (bez możliwości wykonywania praw korporacyjnych),  lub  też  tylko do 

































































72 w. eigner, M.winner: Die elektronische…, op. cit., s. 50.





wadzonym wymogiem  zagwarantowania  akcjonariuszom prawa  do  zgłoszenia 
sprzeciwu w razie elektronicznego głosowania oznaczać będzie konieczność umoż­
liwienia akcjonariuszom, którzy mogą głosować, ale nie śledzić obrady walnego 

















































minie  kilku  dni  po  podjęciu  uchwały  przez walne  zgromadzenie80. Należałoby 










75 M. pannier: Harmonisierung der Aktionärsrechte in Europa — insbesondere der Verwaltungsrechte, Berlin 
2003, s. 174; y. guyon: Die neuere Entwicklung des französischen Gesellschaftsrechts, Zgr 1985, nr 1, s. 82;  
k. Oplustil: Dyrektywa…, op. cit., cz. ii, s. 124, przyp. 29.
76 décre no. 67–236 z 23.3.1967 sur les sociétés commerciales. Zob. na ten temat M. pannier: Harmonisierung…, 
op. cit., s. 174; t. Behnke: Die Stimmrechtsvertretung in Deutschland, Frankreich und England, NZg 2000, nr 13, 
s. 668.





81 t. Bachner, d. dokalik: Die neue…, op. cit., s. 116.







niem elektronicznych  środków komunikacji. M. engeleit  postuluje,  aby decyzja 
o transmisji walnego zgromadzenia regulowana była w statucie spółki lub regula­















nego walnego  zgromadzenia.  jeżeli  przyjąć  rozwiązanie  proponowane  przez  
k. Oplustila,  o zwołaniu  elektronicznego walnego  zgromadzenia  decydowałaby 
uchwała  zarządu  (który  ewentualnie  potrzebowałby  zgody  rady  nadzorczej)  na 
podstawie wyraźnej regulacji statutowej. rozwiązanie takie zostało jednak zakwe­
stionowane w doktrynie  austriackiej87.  przede wszystkim wprowadzenie  takiego 
uprawnienia wymaga zmiany statutu (do czego w prawie polskim potrzebna jest, 
zgodnie z art. 415 § 1 k.s.h., kwalifikowana większość głosów). decyzja o wpro­
wadzeniu  instytucji  zwiększającej  dostęp  do  informacji,  jak  również wpływ na 
kształtowanie woli organu spółki przez akcjonariuszy mniejszościowych lub zagra­
nicznych  leżeć będzie de facto w rękach  akcjonariusza większościowego.  jeżeli 








86 k. Oplustil, j. sokołowski: wykorzystanie Internetu…, op. cit., s. 18.
87 w. eigner, M. winner: Die elektronische…, op. cit., s. 52.


















mniejszościowi w największym  stopniu  są  zainteresowani  taką  formą  udziału 
w walnym zgromadzeniu i oni też powinni być beneficjentami rozwiązań przewi­
dzianych w dyrektywie. według prezentowanej koncepcji ta sama mniejszość po­
winna mieć  również możliwość  zablokowania  próby odejścia  od  elektronicznej 
formy walnego zgromadzenia91. wydaje się jednak, że pomysł ten ma kilka słabych 
punktów. problematyczne  jest,  czy  spółka powinna być niejako  zmuszana przez 















92 por. a. radwan: Szantaż korporacyjny i sposoby jego ograniczania de lege lata i de lege ferenda, ppH 2003, 







































95 por. j. kołacz: Nowe dobre praktyki w spółkach publicznych, ppH 2007, nr 9, s. 46 i 48, a także i. karasek, 




98 t. Bachner, d. dokalik: Die neue…, op. cit., s. 112.





































powszechnienie  bezpiecznego  podpisu  elektronicznego,  ustawodawca  krajowy 
99 k. Oplustil: Dyrektywa…, op. cit., s. 121.








































104 tak również t. Bachner, d. dokalik: Die neue…, op. cit., s. 112.
105 art. 9 i 10 ustawy o systemie oceny zgodności z dnia 30 sierpnia 2002 r., dz.u. Nr 166, poz. 1360.
106 k. Hasselbach, s. schumacher: Hauptversammlung…, op. cit., s. 268.





































108 jeżeli jednak przyjąć za r. pabisem (r. pabis: Uchylanie uchwał walnego zgromadzenia akcjonariuszy 
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prawidłowości w systemie  rejestracji  głosów. ta  sama mniejszość  uprawniona 
byłaby do wprowadzenia tej uchwały zarówno na zwołane przez siebie nadzwy­




























skutki  naruszenia  prawa  przy  organizowaniu  i przeprowadzaniu walnego 
zgromadzenia powinny zostać szczególnie starannie przemyślane przez ustawodaw-
cę. podstawowym instrumentem prawnym przysługującym akcjonariuszom w przy­
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padku wystąpienia  nieprawidłowości  procedowania walnego  zgromadzenia  jest 
zarówno  powództwo  o uchylenie  uchwały  (art.  422  k.s.h.),  jak  i powództwo 




jest  sprzeczność  z ustawą. w związku  z faktem,  że  elektroniczna  forma udziału 
w walnym zgromadzeniu udostępniona przez spółkę akcjonariuszom regulowana 





pretacyjne mogą pojawić  się w związku z pytaniem, czy  sprzeczność  jedynie  ze 
statutem stanowi  samodzielną przesłankę powództwa o uchylenie uchwały  (zob. 
przyp. 110). jeżeli jednak założyć, że sprzeczność ze statutem nie stanowi samo­













a. kidyba: Kodeks…, op. cit., s. 1092; a. szajkowski (w:) s. sołtysiński i in.: Kodeks spółek handlowych. Komen-
tarz, t. ii, warszawa 2003, s. 577 oraz j. szwaja (w:) s. sołtysiński i in.: Kodeks…, op. cit., s. 990. inną interpre­












112 j. Okolski (w:) j. Okolski: Spółka akcyjna. Komentarz, warszawa 2001, s. 273; podobnie j. szwaja (w:)  
s. sołtysiński i in.: Kodeks…, op. cit., s. 992; a. kidyba: Kodeks…, op. cit., s. 631; inaczej M. rodzynkiewicz: 
Kodeks…, op. cit., s. 428.




































obejmuje  swoim znaczeniem  również  procedurę  jej  podejmowania,  to  z drugiej 
113 i ck 537/03, OscN 2004, nr 12, poz. 204. Zob. glosę do tego wyroku: k. Oplustil, glosa 2005, nr 3,  
s. 4.
4 s. sołtysiński: Nieważne i wzruszalne uchwały zgromadzeń spółek kapitałowych, ppH 2006, nr 1, s. 15. 
5 por. a. gierat: Zaskarżenie uchwał walnych zgromadzeń spółek kapitałowych w przepisach kodeksu spółek 
handlowych, przegląd sądowy 2001, nr 11–12, s. 132.
116 wyrok sN z dnia 20 czerwca 2001 r., i ckN 1137/98, poz. 31.



















zgodnie  ze  statutową  procedurą  przeprowadzić. Zapis  taki  zrównywałby  statut 
z przepisami ustawy. prowadziłoby to do wytaczania powództwa o unieważnienie 



















olga Horwath: Elektroniczne walne zgromadzenie w świetle regulacji dyrektywy 2007/36/We…
nowe prawo mniejszościowe akcjonariuszy, pozwalające na decydowanie o wpro­
wadzeniu nowej formy udziału w walnym zgromadzeniu lub uprawnić ich do wnios-
kowania  o kontrolę  bezpieczeństwa  i procesu podejmowania  uchwał. konieczne 
wydaje się wyraźne wprowadzenie przepisów regulujących zaskarżanie uchwał tak, 
by  przypadkowe  naruszenia  praw pojedynczych  akcjonariuszy  nie  skutkowały 
wzrostem uchylania bądź unieważniania uchwał, jak również wyraźne rozstrzyg­
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